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星网锐捷(002396)定价报告 

 

定价区间 

27.30-31.20 元 

    

信息技术/计算机通信 发布时间：2010 年 6 月 22 日  

投资要点： 
 星网锐捷成立于 1996 年，控股股东是福建省电子信息集
团，实际控制人是福建省人民政府国有资产监督管理委
员会。 

 星网锐捷主营业务围绕“行业应用展开”，公司主要提供
企业级网络通讯系统设备、网络终端（瘦客户机）、通讯
产品、固网支付终端（ePOS）等业务。其中企业网络设
备是公司主营业务收入和营业利润的主要来源，其次为
瘦客户机、ADSL 和无线通产品。 

 根据赛迪顾问，预计 2011 年中国以太网交换机市场和路
由器市场规模将分别达到 130 亿元和 116 亿元。2008 年
公司在以太网交换机市场和路由器市场的市场占有率分
别为 5.27%和 2.42%。 

 公司是企业及网络设备领域的第一国产品牌，公司在教
育与金融行业已经形成一定的品牌优势和市场份额优
势，在教育行业市场份额超过 30%。 

 公司计划募集资金 3.60 亿元，投向三个项目：网络、通
讯、终端产品马尾生产基地项目；固网支付终端和系统
产业化项目；DMB 联网信息发布系统及其终端产品的研
发与生产项目。  

 预计公司 A 股上市后的合理价格区间应 27.30-31.20 元
之间。 

 

业绩预测： 

 
主营收入 
(百万元) 

增长率 
(%) 

净利润 
(百万元) 

增长率 
(%) 

EPS 
(元) 

ROE 
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2009 1,725 31 106 54 0.58

2010E 2,262 31 142 34 0.78

2011E 2,887 28 181 27 1.00

2012E 3,567 24 227 25 1.26
 

 

发行数据  2009 年 

发行前股本（万股） 13,553 

发行数量（万股） 4,400 

发行价格（元） 23.20 

发行前 EPS（元） 0.78 

发行后 EPS（元） 0.58 

发行每股净资产（元） 3.25 

发行日期 2010-4-19 

上市日期 2010-6-23 

主承销商 广发证券  
 
 
 
 
 
 
 
 
分析师: 耿云 
执业证书编号：S0550109102167 

TEL: (8621)6337 7000 - 296 

FAX: (8621)6337 3209 

Email: cloud.geng@gmail.com 

地 址: 上海市延安东路 45 号 20 层   

邮 编:  200002 
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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